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Abstract 
Good company performance is an asset that must be met by companies in 
Indonesia in order to attract investors and make the company’s value. The 
variables used as a measure of firm value in this study are the level of 
profitability, Leverage, and Good Corporate Governance (GCG). The purpose of 
this study is to determine how far the influence of profitability, leverage and good 
corporate governance (GCG) affect firm value. The data was taken from LQ45 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in the 2018 period. A 
total of 45 LQ45 companies were used as samples. The result of this study are 
the coefficient of determination (𝑅𝑅2) which shows the profitability, leverage and 
GCG variables to be able to explain the fir value of 0,4%. Simultaneous test 
results or F test, namely f-count > f-table 97,620 > 2,2,833) with a significance of 
0,000 has a meaning with an error rate og 5%. The t test result show that the 
profitability variable has a significant positive effect on the firm value variable. 
Leverage variable has negative effect on company variable and it is not 
significant. The GCG variable does not affect the firm value variable. 
Keywords : Good Corporate Governance, Leverage, Profitabilitas 
 
Abstrak 
Kinerja perusahaan yang baik merupakan modal yang harus dipenuhi oleh 
perusahaan di Indonesia agar dapat menarik investor dan menjadikan harga 
saham perusahaan naik dan juga akan menaikkan nilai perusahaan. Variabel-
variabel yang dijadikan ukuran nilai perusahaan dalam penelitian ini adalah 
tingkat Profitabilitas, Leverage, dan Good Corporate Governance (GCG). Tujuan 
dari penelitian ini adalah mengetahui seberapa jauh Pengaruh Profitabilitas, 
Leverage dan Good Corporate Governance (GCG) mempengaruhi nilai 
perusahaan. Data tersebut diambil dari perusahaan LQ45 yang terdaftar dalam 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2018. Sebanyak 45 perusahaan LQ45 
digunakan sebagai sampel. Hasil dari penelitian ini yaitu uji koefisien determinasi 
(R2) menunjukkan variabel Profitabilitas, leverage dan GCG untuk mampu 
menjelaskan nilai perusahaan sebesar 0,4%. Hasil uji secara simultan atau uji F 
yaitu f-hitung> f-tabel (7,620 > 2,833) dengan signifikansi 0,000 mempunyai arti 
dengan tingkat kesalahan 5%. Hasil uji t mengatakan variabel profitabilitas 
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berpengaruh positif terhadap variabel nilai perusahaan secara signifikan. 
Variabel Leverage berpengaruh negatif terhadap varabel  nilai perusahaan dan 
tidak signifikan. Variabel GCG tidak mempengaruhi variabel nilai perusahaan. 
Kata Kunci : Good Corporate Governance, Leverage, Profitabilitas 
 
PENDAHULUAN 
Indeks LQ45 merupakan salah satu indeks yang ada di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) yang terdiri dari 45 emiten dengan likuiditas yang tinggi dengan 
kriteria yang sudah ditentukan. Di indeks LQ45 saham yang ada merupakan 
saham yang paling likuid karena nilai transaksinya tinggi dan paling diminati oleh 
para investor karena dapat memperjual belikan sahamnya dan memperoleh 
deviden dengan mudah. Indeks LQ45 dalam tahun terakhir ini mengalami 
kenaikan pada Bursa Efek Indonesia dengan naiknya beberapa saham yang ada 
di LQ45 meskipun terdapat beberapa perusahaan yang keluar masuk di LQ45. 
Saham LQ45 juga mempertimbangkan kapitalisasi pasar. Nilai pasar agregat dari 
saham-saham tersebut melalui sekitar lebih dari 72% dari total kapitalisasi pasar 
di Bursa Efek Indonesia. Nilai agregat ini juga meliputi sekitar 72,5 % dari total 
transaksi di pasar reguler. Dengan demikian, indeks LQ45 ini memberikan 
gambaran yang akurat akan perubahan nilai pasar dari seluruh saham yang aktif 
di perdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI).  
Indeks LQ45 tidak dimaksudkan untuk mengganti IHSG yang sudah ada 
saat ini, tetapi justru sebagai pelengkap IHSG dan indeks sektoral. Indeks LQ45 
bertujuan untuk menyediakan saran objektif dan tetpercaya bagi analisis 
keuangan, manajer investasi, investor dan pemerhati pasar modal lainnya dalam 
memonitor pergerakan harga dari saham-saham aktif diperdagangkan. Portofolio 
investasi pada saham-saham LQ45 cenderung menguntungkan jika keadaan 
pasar membaik, dengan sifat sensitif terhadap perubahan pasar akan menikmati 
keuantungan lebih dulu sebaliknya apabila pasar cenderung menurun maka 
harga sahamnya juga cenderung turun lebih dulu dibandingkan dengan saham 
yang lainnya. Kenaikan atau penurunan harga saham-saham pada LQ45 akan 
dipengaruhi oleh kenaikan atau penurunan pada indeks harga saham gabungan 
(IHSG). 
Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang diperlukan dalam 
membangun nilai perusahaan. Profitabilitas yang tinggi menandakan perusahaan 
tersebut dalam keadaan yang baik dan efisien sehingga akan menarik investor 
kemudian nilai dari perusahaan juga akan naik. Profitabilitas mempunyai arti 
keuntungan (profit) yang dihasilkan oleh suatu perusahaan dalam sebuah yang 
dilakukan perusahaan tersebut. Profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan 
proksi Return on Assets (ROA).  
Rasio leverage yang rendah menandakan perusahaan tidak menggunakan 
banyak utang dalam mendanai operasional perusahaan. Semakin kecil utang 
dalam suatu perusahaan maka para investor akan senang dalam memberikan 
pendanaan karena laba perusahaan akan lebih banyak digunakan sebagai 
deviden dan hal itu akan meningkatkan nilai dari perusahaan tersebut. Rasio 
leverage merupakan rasio yang  mengukur sejauh mana perusahaan 
menggunakan pendanaan melalui hutang sehingga kita mampu melihat 
kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan hutang. Perusahaan yang 
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memiliki hutang lebih besar dari equity dikatakan sebagai perusahaan dengan 
tingkat leverage yang tinggi. Rasiodalam penelitian ini diproksikan dengan rasio 
Debt to Equity Ratio (DER). 
Good Corporate Governance (GCG) dapat diartikan sebagai prinsip yang 
mengarahkan dan mengendalikan sebuah perusahaan agar tercapai 
keseimbangan antara kekuatan dan kewenangan perusahaan dalam 
memberikan pertanggungjawaban kepada Shareholder khususnya dan 
Stakeholder pada umumnya. Tujuan GCG yakni untuk mengelola dan 
mengarahkan sebuah bisnis serta urusan lain dari sebuah perusahaan agar 
terjadi peningkatan pertumbuhan bisnis dan akuntabilitas perusahaannya. 
Penerapan program GCG akan meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 
mengacu pada kondisi tertentu yang sudah dicapai oleh suatu perusahaan 
(Dianawati, 2016). Nilai perusahaan merupakan gambaran dari kepercayaan 
masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama 
beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat 
ini. Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi, karena dengan 
meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan para pemilik juga akan 
meningkat. GCG dapat berpengaruh meningkatkan nilai perusahaan karena 
semakin baik tata kelola perusahaan (GCG) maka akan menjadikan perusahaan 
tersebut lebih efisien sehingga akan meningkatkan profit dan juga nilai 




Profitabilitas merupakan keuntungan dalam bentuk materi yang diperoleh oleh sebuah 
perusahaan akibat dari usahanya.Brigham dan Houtson (2010:146) berpendapat, 
profitabilitas adalah hasil akhir dari seluruh kebijakan keuangan dan keputusan operasional. 
Profitabilitas yang diperoleh perusahaan tersebut akan digunakan untuk memberi deviden 
pada para pemegang saham dan juga digunakan untuk menambah modal perusahaan agar 
dapat memperbesar operasinya. Profitabilitas dalam penelitian ini digambarkan dengan 
Return on Assets (ROA). Rasio Return on Assets (ROA) adalah pengukuran kemampuan 
perusahaan secara keseluruhan didalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah 
keseluruhan aktiva yan tersedia didalam perusahaan (Kasmir, 2012:197). Rasio ROA dapat 
diperoleh dari perbandingan antara profit setelah pajak dengan total aktiva atau aset. 
2. Leverage 
Rasio leverage menunjukkan sejauh mana ekuitas atau modal suatu perusahaan 
dibiayai oleh utang. Semakin besar rasio solvabilitas menandakan aset dalam suatu 
perusahaan akan banyak dibiayai oleh hutang. Investor tentu akan menyukai rasio leverage 
yang kecil karena laba perusahaan akan banyak digunakan dalam pembagian deviden 
dibanding angsuran utang. Tingkat leverage dalampenelitian ini dijelaskan melalui Debt to 
Equity Ratio (DER).Debt to Equity Ratio(DER) adalah perbandingan antara total utang 
dengan total ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. Debt toEquity Ratiodihitung hanya 
dengan membagi total utang perusahaan (termasuk liabilitas jangka pendek) dengan ekuitas 
pemegang saham”(Van Horne, 2012:169).  
3. Good Corporate Governance 
Jurnal Mirai Management Terakreditasi Nasional 
e-ISSN : 2597 - 4084, Volume 6 No.1 2020 




Definisi dari konsep GCG banyak versi yang mencanangkannya diantaranya definisi 
tentang GCG yang di gagaskan oleh suatu komite yang bernama Cadbury Committee, 
lembaga tersebut menjelaskan bahwa GCG adalah mengarahkan dan mengendalikan 
perusahaan agar tercapai keseimbangan antara kekuatan dan kewenangan perusahaan, 
menjalankan dan mengembangkan perusahaan dengan patuh pada hukum yang berlaku 
dan peduli terhadap lingkungan yang dilandasi nilai sosial budaya yang tinggi (Sutedi, 
2012:1). 
4. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan nilai yang harus dijaga dan dipertahankan oleh suatu 
perusahaan.Nilai perusahaan merupakan sesuatu yang dipandang oleh masyarakat 
terhadap perusahaan tersebut.Nilai perusahaan dapat diukur dengan nilai harga saham di 
pasar, berdasarkan terbentuknya harga saham di pasar yang merupakan refleksi dari 
penilaian oleh publik terhadap kinerja perusahaan secara riil. Para investor dan pemegang 
saham tentunya sangat memperhatikan prospek dari profit dan keuntungan suatu 
perusahaan, karena satu satunya indikator yang terlihat jelas apakah nilai perusahaan ini 
mempunyai prospek yang bagus adalah dalam melihat seberapa besar labanya. Apabila 
prospek keuntungan suatu perusahaan itu bagus maka para investor akan berbondong-
bondong dalam menginvestasikan uang mereka ke perusahaan tersebut. 
Nilai perusahaan yang tinggi akan mencerminkan sebuah perusahaan yang 
mempunyai aset yang banyak pula seperti surat berharga, peralatan, dan lainnya. Surat 
berharga salah satunya adalah saham yang dimiliki perusahaan.Dengan demikian salah 
satu yang mewakili nilai perusahaan adalah harga saham dari sebuah perusahaan. 
Untuk mengetahui besarnya nilai perusahaan dapat diukur dengan mengukur Price to 
Book Value (PBV). PBV merupakan rasio yang menunjukkan apakah harga saham yang 
diperdagangkan overvalued (diatas) atau undervalued (dibawah) nilai buka saham tersebut. 
Price to Book Value (PBV) menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku 
saham suatu perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, berarti pasar percaya akan prospek 
perusahaan tersebut. Adapun rumus yang digunakan untuk mengukur Price to Book Value 
(PBV) adalah sebagai berikut: 
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 =
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀




Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang 
merupakan data yang menekankan pada data-data numeric (angka) sehingga akan 
diketahui pengaruh antara variabel yang diteliti dan menghasilkan kesimpulan yang akan 
memperjelas gambaran objek yang diteliti. Instrumen penelitian sebagai alat untuk 
menganalisis, data statistik penelitian ini dilakukan pada perusahaan LQ45 yang berjumlah 
45 perusahaan. Populasi yang digunakan yaitu perusahaan yang tergabung pada LQ45 
sejak pertana berdiri tahun 1997 sampai sekarang. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil Penelitian  
1. Analisis Statistik Deskriptif  
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Tabel 2 statistik deskriptif variabel 
 N Minimum Maksimum Mean Std.Deviation 
ROA 45 .00 460.00 232.8667 114.25641 
DER 45 -47.00 389.00 162.8222 97.94346 
GCG 45 260.00 396.00 342.6000 32.11513 
PBV 45 -67.00 418.00 71.5111 87.31542 
Sumber : SPSS ver.2020 (data diolah 2020) 
Dapat dilihat dari tabel diatas bahwa presentase rata-rata dari variabel Profitabilitas 
(ROA) dengan jumlah data (N) 45 adalah 232,8667, dengan nilai minimum sebesar 0,00 dan 
nilai maksimum adalah sebesar 460,00 dengan standar deviasi adalah 114,25641. 
Variabel Leverage (DER)dengan jumlah data (N) sebanyak 45 mempunyai presentase 
rata-rata sebesar 162,8222, dengan nilai minimum sebesar -47,00 , dan nilai maksimum 
sebesar 389,00 dengan standar deviasi adalah 97,94346. 
Variabel Good Corporate Governance (Dewan direksi) dengan jumlah data (N) 
sebanyak 45 mempunyai presentase rata-rata sebesar 342,6000 , dengan nilai minimum 
sebesar 260,00 , dan nilai maksimum sebesar 398,00 dengan standar deviasi adalah 
32,11513. Regresi berganda dilakukan untuk mengetahui sejauh mana variabel-variabel 
bebas mempengaruhi variabel terikat. Pada regresi berganda terdapat variabel terikat dan 
lebih dari satu variabel bebas. Dalam penelitian ini yang menjadi variabel terikat adalah nilai 
perusahaan yang diproksikan oleh Price to Book Value (PBV), sedangkan yang menjadi 
variabel bebas yaitu profitabilitas yang diproksikan oleh ROA (X1), Leverage yang 
diproksikan oleh DER (X2), dan GCG yang diproksikan dengan Dewan Direksi (X3). 
 
2. Hasil Uji Asumsi Klasik (Uji BLUE(best, linear, anblesid, estimetid)) 
a. Uji Normalitas 
Tabel 3 hasil uji normalitas (Runs Test) 
Pengukur Nilai 
Z 69,963 
Asymp.Sig (2-tailed) .200 
 Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Hasil uji normalitas diatas diektahui bahwa nilai signifikansi dari 
Unstandardized residual dal uji Runs Test dengan nilai Z-Score sebesar 69,963 > 
0,05 dan nilai Asyumption Significance sebesar 0,200 > 0,05 (Rt > 0,05), sehingga 
dapat disimpulkan bahwa pada tabel hasil uji normalitas (0,200 > 0,05), maka data 
yang diuji berdistribusi normal. 
b. Uji autokorelasi 
Tabel 4 hasil uji autokorelasi 
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dL (lower) 1,3832 
dW 2,406 
dU (=upper) 1,6662 
 Sumber : SPSS Ver.25 (data diolah 2020) 
Nilai Durbin-Watson Test sebesar 2,406, nilai pembanding signifikan pada 
penelitian ini adalah 5% (0,05), dengan sampel sebanyak 45 (n) dan (k=3) untuk 
variabel independen maka pada tabel Durbin-Watson akan dapat dinilai dL sebesar 
1,3832 dan nilai dU sebesar 1,6662, karena dilai dW 2,406 lebih besar dari nilai dU 
dan lebih kecil dari (4-dU) (dU<d< 4-dU), maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada 
autokorealsi pada model persamaan regresi. 
c. Uji Multikoleniaritas 
Tabel 5 hasil uji multikoleniaritas 
Variabel 
Independen 
Tolerance (<1) VIF (>10) 
ROA .830 1,204 
DER .810 1,235 
Dewan Direksi .939 1,065 
 Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Hasil pengujian nilai Tolerance variabel Profitabilitas (ROA) sebesar 0,830 < 
1, leverage (DER)sebesar 0,810 < 1 dan GCG (Dewan direksi) sebesar 0,939 < 1. 
Serta value influence factor (VIF), untuk nilai profitabilitas sebesar 1,204 > 10, 
leverage sebesar 1.235> 10, dan GCG sebesar 1.065> 10. Dengan demikian, 
dapat dinyatakan bahwa pada pengujian VIF tidak terjadi multikoleniaritas. 
d. Uji Glejser 
Tabel 6 hasil uji Glejser 
Variabel Independen T Sig > 0,05 
ROA 1,302 .200 
DER -.104 .918 
Dewan Direksi .655 .516 
 Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Nilai signifikansi variabel profitabilitas (ROA) memiliki nilai sebesar 0,200, 
leverage (DER)sebesar 0,918, dan GCG sebesar 0,516. Diketahui bahwa variabel 
tersebut lebih besar dari 0,05. Maka sesuai dengan dasar pengambilan keputusan 
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dalam uji Glejser, sehigga dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data yang bersifat homogen.  
 
3. Analisis Regresi Linear Berganda 
Tabel 7 hasil analisis regresi berganda 
Pengukuran Beta Konstanta Error Term 
ROA .418   
DER .027 -230.972 117.689 
Dewan Direksi .586   
Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Dari hasil tabel diatas maka diperoleh persamaan sebagai berikut : 
Y = a + β1X1 +  β2X2 +  β3X3 + e  
Y = -230,972 + 0.418 X1 + 0,027 X2 + 0,586 X3 + 117,689 
Dari persamaan regresi tersebut, dapat dijelaskan sebagai berikut : 
1) Angka konstanta sebesar -230,972 menyatakan jika profitabilitas yang 
diproksikan oleh ROA (X1), Leverage yang diproksikan oleh DER (X2) dan GCG 
yang diproksikan oleh Dewan Direksi nilainya 0, maka nilai perusahaan yang 
diproksikan oleh PBV (Y) nilainya sebesar -230,972. 
2) Koefisien ROA sebesar 0,418 menyatakan bahwa setiap penambahan 1% ROA, 
maka akan meningkatkan nilai perusahaan (PBV) sebesar 0,418 pada saat 
variabel lainnya tidak berubah (konstan). 
3) Koefisien DER sebesar 0,027 menyatakan bahwa setiap penambahan 1% DER, 
maka akan meningkatkan nilai perusahaan (PBV) sebesar 0,027 pada saat 
variabel lainnya tidak berubah (konstan). 
4) Koefisien Dewan Direksi sebesar 0,586 menyatan bahwa setiap penambahan 
1% Dewan Direksi, maka akan meningkatkan nilai perusahaan (PBV) sebesar 
0,586 pada saat variabel lainnya tidak berubah (konstan). 
 
4. Koefisien Determinasi (𝑹𝑹𝟐𝟐) 
Tabel 8 hasil Analisis Determinasi (𝑅𝑅2) 
R R Square 
.252a .064 
 Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Hasil olahan spss pada tabel analisis determinasi 𝑅𝑅2menunjukkan bahwa uji 
koefisien determinasi sebesar 0,252 atau 25,2% yang berarti bahwa hubungan 
antar variabel independen yaitu ROA,DER dan Dwan Direksi terhadap variabel 
dependen yaitu PBV memiliki hubungan yang dalam kategori sedang. 
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Nilai R Square sebesar 0,064 atau 06,4%. Hal ini mengartikan bahwa PBV 
(Y) dapat dijelaskan oleh ROA (X1), DER (X2), dan Dewan Direksi (X3), sedangkan 
selebihnya dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan 
(PBV) yang berada diluar model penelitian.  
 
5. Hasil Uji Hipotesis 
a. Uji Stundet test (t-test) 
1) t-hitung > t-tabel : maka H1 ditolak dan H0 diterima 
2) t-hitung <  t-tabel : maka H1 diterima dan H0 ditolak 
Tabel 9 hasil Uji Stundet test (t-test) 
Variabel 
Independen 
Beta t-hitung t-tabel Sig. 
ROA .548 3.987  .000 
DER .030 .216 2.020 .830 
Dewan 
Direksi 
.215 1.668  .103 
Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Berdasarkan penjelasan terhadap hasil tersebut, dapat diuraikan sebagai berikut : 
a. Pengaruh Rasio Profitabilitas (X1) pada Nilai Perusahaan (Y) 
 Kriteria pengujian uji-t pada tabel diatas t-hitung profitabilitas sebesar 3,987 
da signifikan pada tingkat kepercayaan (α= 0,05), nilai signifikan yang diperoleh 
sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. Nilai t-tabeldengan α= 0,05 dan derajat bebas = 
41 maka diperoleh t-tabel =2.020. 
 Oleh karena itu, t-hitung3,987>t-tabel2,020 maka pada tingkat kekeliruan 5% 
H0 ditolak dan H1 diterima. Nilai koefisien regresi variabel profitabilitas (ROA) 
adalah 0,548 (positif). Ini berarti profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
b. PengaruhRasio Leverage(X1) pada nilai perusahaan (Y) 
 Kriteria pengujian uji-t pada tabel diatas t-hitung Leverage sebesar 0,216 dan 
signifikan pada tingkat kepercayaan (α= 0,05), nilai signifikan yang diperoleh 
sebesar 0,830  lebih besar dari 0,05. Nilai t-tabeldengan α= 0,05 dan derajat bebas 
= 41 maka diperoleh t-tabel =2.020. 
 Oleh karena itu, t-hitung0,216<t-tabel2,020 maka pada tingkat kekeliruan 5% 
H0 diterima dan H2 ditolak . Nilai koefisien regresi variabel leverage (DER) adalah 
0,030. Ini berarti Leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
c. Pengaruh Rasio Good Corporate Governanance(X3) terhadap nilai perusahaan (Y) 
 Kriteria pengujian uji-t pada tabel diatas t-hitung GCG sebesar 1,668 dan 
signifikan pada tingkat kepercayaan (α= 0,05), nilai signifikan yang diperoleh 
sebesar 0,103  lebih besar dari 0,05. Nilai t-tabeldengan α= 0,05 dan derajat bebas 
= 41 maka diperoleh t-tabel =2.020. 
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 Oleh karena itu, t-hitung0,1,668<t-tabel2,020 maka pada tingkat kekeliruan 
5% H0 diterima dan H3 ditolak . Nilai koefisien regresi variabel GCG (Dewan 
Direksi) adalah 0,215. Ini berarti GCGberpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
 
b. Uji Fisher test (Uji-F/uji kelayakan model) 
Tabel 10 hasil Uji Fisher test (Uji-F/uji kelayakan model) 
F-hitung  F-tabel 
7,620 > 2,833 
Sumber : SPSS ver.25 (data diolah 2020) 
Berdasarkan hasil pengolahan menunjukkan hasil pengujian model diperoleh 
nilai F-hitung sebesar 7,620 dan nilai F-tabel dengan derajat kekeliruan 5% dan 
derajat bebas (3:41) sehingga diperoleh F-tabel 2,833. Oleh karena itu, hasil tersebut 
menunjukkan bahwa nilai F-hitung> F-tabel yang menunjukkan bahwa model 
tersebut layak (memenuhi kelayakan model). 
 
 Interpretasi Hasil Penelitian  
a. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  
 Besarnya nilai perusahaan selain dipengaruhi ekonomi juga dipengaruhi oleh 
profitabilitas, profitabilitas dalam hal ini adalah untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba dengan aktiva yang dimilikinya. Kegiatan 
perusahaan baik operasional maupun non operasional pada dasarnya dilakukan 
untuk memperoleh keuntungan, sehingga profitabilitas dapat dikatakan mampu 
memperoleh laba pada suatu perusahaan.  
 Tinggi rendahnya profitabilitas (ROA) akan mempengaruhi tingkat 
pencapaian nilai perusahaan (PBV) yang dicapai oleh perusahaan, apabila 
profitabilitas semakin meningkat maka nilai perusahaan tersebut juga akan 
meningkat. Profitabilitas yang diukur dengan ROA yang tinggi mencerminkan posisi 
perusahaan yang bagus sehingga nilai yang diberikan pasar tercermin pada harga 
saham terhadap perusahaan tersebut juga akan bagus. Berdasarkan hasil analisis 
statistik dalam penelitian ini, ditemukan bahwa hipotersis pertama (H1) diterima dan 
H0 ditolak sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh 
positif dan signifikan dari pengaruh antara variabel tersebut (t-hitung 0,548 dan 
dignifikan 0,000). Pengaruh positif pada profitabilitas ini disebabkan karena 
tingginya nilai rata-rata profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan dengan kode 
emiten LPPF 22,26% pada tahun pengamatan 2018 namun dalam pelaksanaanya 
mengakibatkan rendahnya nilai perusahaan pada perusahaan dengan kode emiten 
INCO sebesar -1,24%. 
 Hasil tersebut relevan dengan signalling theory bahwa kemampuan 
perusahaan dalam mengelola profitabilitasnya dengan baik dapat memberikan 
sinyal (teori sinyal) bagi investor, bahwa dengan adanya informasi yang diberikan 
perusahaan melalui laporan keuangannya maka investor akan tertarik untuk 
melakukan investasi sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. argumen ini 
diperkuat dari pendapat peneliti sebelumnya dimana mereka mengadakan 
penelitian akan pengaruh variabel profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan 
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(PBV) dimana penelitian yang dilakukan oleh (Alif Wahyu Wicaksana, Abdul Qodir 
Wicaksana, M.Khoirul Anwarodin BS) bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Price to Book Value (PBV) sekaligus membantah 
pendapat dari peneliti (Rizki Muti Agustiani, 2016) bahwa Return on Assets (ROA) 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Price to Book Value  (PBV).  
 
b. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan  
 Debt to Equity Ratio (DER) adalah salah satu rasio yang digunakan untuk 
mengukur tingkat Leverage keuangan. DER merupakan rasio antara total hutang 
dengan total ekuitas dalam perusahaan yang memberi gambaran perbandingan 
antara total hutang dengan modal sendiri (Equity) perusahaan. semkain rendah 
DER mengindikasikan bahwa perusahaan lebih menggunakan modal sendiri 
dibandingkan dengan melakukan hutang. Semakin tinggi tingkat DER, semakin 
tinggi pula perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri. 
Hal tersebut juga mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki ketergantungan 
besar terhadap kreditur. 
 Pengujian yang dilakukan pada hipotesis alternatif kedua, tidak mampu 
membuktikan leverage secara signifikan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, melainkan leverage brpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan (t-hitung 0,030 dan signifikan 0,830). Hasil penelitian yang negatif 
menunjukkan bahwa apabila leverage mengalami peningkatan maka nilai 
perusahaan akan mengalami penurunan, karena semakin tinggi total hutang suatu 
perusahaan maka semakin tinggi pula perusahaan harus membayar hutang. 
Pengaruh negatif pada variabel leverage disebabkan karena tingginya nilai rata-rata 
total aset yang dimiliki perusahaan dengan kode emiten BBTN 10,87% pada 
periode penelitian tahun 2018 dan terjadi pengaruh tidak signifikan disebabkan 
karena rendahnya nilai rata-rata nilai perusahaan pada perusahaan dengan  kode 
emiten INDY 0,5%.  
 Peningkatan Leverage (total hutang) dapat menurunkan nilai perusahaan. 
Kemampuan perusahaan dalam mengelola total hutangnya dengan tidak efektif 
dapat memberikan sinyal yang tidak baik bagi investor,  bahwa dengan adanya 
informasi yang diberikan perusahaan melalui laporan keuangannya maka akan 
menjadi pertimbangan bagi investor dalam menanamkan sahamnya. Aktifitas 
tersebut disebabkan karena adanya penambahan hutang yang tidak diimbangi 
dengan kemampuan perusahaan dalam mengelola hutang untuk meningkatkan 
nilai perusahaan.  hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Fitra Dwi 
Rahmadani, Sri Mangesti Rahayu, 2017) bahwa Debt to Equity Ratio (DER) 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, tetapi tidak 
mendukung penelitian yang dilakukan oleh (Tanty Khairunnisa, Taufik, Kemas 
Muhammad Husni Thamrin, 2019) bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap niali perusahaan. 
 
c. Pengaruh GCG terhadap Nilai Perusahaan  
 Dewan Direksi diberi tugas dan tanggung jawab melakukan pengawasan 
pengelolaan didalam perusahaan dan melaporkan segala sesuatu yang terkait 
perusahaan kepada Dewan Komisaris. Agar pelaksanaan tugas direksi dapat 
berjalan secara efektif, salah satu prinsip yang perlu dipenuhi adalah komposisi 
direksi harus sedemikian rupa sehingga memungkinkan pengambilan keputusan 
secara efektif, cepat, dan tepat, serta dapat bertindak independen. Pelaksanaan 
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tugas yang dilakukan oleh dewan direksi dengan hasil yang baik maka kinerja 
perusahaan akan meningkat dan pada akhirnya akan meningkatkan nilai 
perusahaan.  
 Pengujian yang dilakukan pada hipotesis alternatif ketiga, tidak mampu 
membuktikan GCG secara signifikan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, melainkan GCG berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan (t-hitung 0,215 dan signifikan 0,103). Pengaruh negatif pada 
variabel GCG disebabkan karena tingginya nilai rata-rata dewan direksi yang 
dimiliki perusahaan dengan kode emiten BBRI 12 pada periode penelitian tahun 
2018 dan terjadi pengaruh tidak signifikan disebabkan karena rendahnya nilai rata-
rata nilai perusahaan pada perusahaan dengan kode emiten INDY 0,5%. 
 Ukuran dewan direksi yang besar tidak mampu meningkatkan nilai 
perusahaan (PBV) disebabkan karena tata kelola tidak berbicara banyak atau 
tidaknya dewan direksi (proporsi ada atau tidaknya pekerjaannya), tetapi jika dewan 
direksi bekerja sesuai dengan seharusnya maka mampu meningkatkan nilai 
perusahaan. ukuran dewan direksi yang besar akan berakibat pada kurangnya 
diskusi yang berarti, sebab mengekspresikan pendapat dalam kelompok besar 
umumnya memakan waktu, sulit dan mengakibatkan kurangnya kekompakan pada 
dewan direksi. Hasil penelitian ini diperkuat oleh penelitian (Siahaan, 2013) bahwa 
Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan sekaligus membantah pendapat dari peneliti (Pratiwi, 




1. Profitabilitas yang dipresentasikan dengan ROA berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan arah yang positif dan 
signifikan sehingga menandakan satu arah. Artinya , ketika profitabilitas mengalami 
kenaikan maka otomatis nilai perusahaan juga mengalami kenaikan dan sebaliknya, 
jika profitabilitas menurun maka nilai perusahaan juga ikut menurun. 
2.Leverage yang dipresentasikan dengan DER berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian yang bernilai negatif menandakan terjadi 
hubungan yang terbalik antara leverage dan nilai perusahaan. Semakin tinggi leverage 
suatu perusahaan maka nilai perusahaan akan semakin rendah. Hubungan yang 
negatif juga dapat dikarenakan banyak perusahaan yang modalnya menggunakan 
utang lebih besar dari pada modal sendiri. 
3. Good Corporate Governance yang dipresentasikan dengan dewan direksi berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan  terhadap nilai perusahaan. Arah yang negatif 
menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan yang terdapat dalam LQ45 selama 1 
tahun telah mengoptimalkan peran dewan direksi sebagai manajemen dalam 
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